



約50年 の循環的変動 を もつ コン ドラチ ェフ的長期波動 は,一 般 に価格 系
列 な いし物価系列 に示 され る上昇 と下降の波動現象で あって,数 量系列 ない
し実質国内総生産(GDP)の 成長率 には明確 にあ らわれ ず,従 って,実 体
的系列 と しての数量変化 か らは長 期波動 を検出す ることは困難で あると云わ
れて いる。最近 のB・ ベイ リーの研究 によれば(1),ア メ リカの物 価波 動 を参
照 と して,一 つの コン ドラチ ェフ的長 期波動 は二つの数量的成長率波動(ク
ズネ ッツサイ クル と呼ばれてい る)に 還元 され,図1に 示す よ うな概念図 を
もつ もの とされてい るOす なわち,コ 、ン ドラチェフ物価波動 の上昇局面には,
数量系列で ある最初の クズネ ッツ的成長率波動t,一 ρ「t'が 対応 し,ま た下
降局面 には二つ 目の成長率波動t'一 ρ2一`2が 対応 す'る。 この分析 で興 味 を そ
そ る問題点 は,物 価変動 と数量変 動が統合的 に取 り扱われ ているということ
であ り,コ ン ドラチ ェフ的長期波動の上昇 ピーク(P)が 成長率 波動 で は ス・
タグフレー シ ョン的 トロフ(ゆ を形成 し,上 昇や下降 の中位 点(EorE')
は,成 長率波動の ピー ク(ρlorρ2)を 形成 する とい うことである。 た だ し,
B・ ベイ リーの戦後期 におけ る米 国の コ ン ドラチェフ的物価波動の ピークは,
1981年 で あ り,第 一次 オイルシ ョックの1973年 を長波 ピークとす る考 え方
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L上 昇 一」L下 降一」L上 昇一」L下 降」
図1概 念図・
図2,;・図3は,ア メ リカ と日本 における対前年度 物価(CPI)変 動率 と実
質GDP成 長率 を概略的 に示 した ものである。 日本 につ いては,第 一次 オイ
ル シ ョック(1973年)を はさんで,物 価 も実 質GDPも 明確 に 「パ ター ン変
化」 し,コ ン ドラチェ フ的長波 シン ドロームを示 している。'これに対 して,.
アメ リカは,B・ ベイ リーの示す ごとく,物 価上昇率 の ピー クは,1973年 で















(ア ィ リカの 対 前 年 物 価(CPI)変 動 率)




























ク後ただ ちに,長 波 シ ン ドロームを示 しているよ うに見 え,必 ず しも物価 変
動 と実質GDPの 変動 の間にはゴ 統合 的一致が存在 していないよ.うに思 える。
B・ ベイ リーが戦後 における長期波動 の上昇 ピー クを1981年 とす るの は,
「資源制約仮説」 というコ ンドラチェフ的長波思想 か ら考 え て奇異 で あ り,
ま して や,・歴史 のダイナ ミ'ズムに対す る直観 的認識 か ら しても妥当性 に欠 け,
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第二 次オ イル シ ョックを第一次 オイルシ ョックより重 要視す ることにも納得
しかね ると云 わざ るをえない。 おそ らく,B・ ベイ リーは,あ ま りに も価 格
系列 の物価変動 に忠実 に論理 を組 み立 て ようと したために,現 象 と しての価
格変動 にバイヤ ス しす ぎてい るので はな いだ ろうか。








ではな く,貿 易収支や財政収支さらには貯蓄率や保有資産価値などに秘匿 さ
れたり隠蔽されている場合が多 く,長 期波動の統合的理解にとっては,分 析
者のもつ 「総合的判断」 こそが最 も重要な認識の基礎でなければならない。
いまここに云 う総合的判断とは,確 定的機械的判断とは異なって,分 析者の
もつ主体的判断を基礎とする認識であり,真 の社会科学的理解となるために
ロ 　 　 　 　 の
は,経 験的,歴 史的知識によって ロンダリング作用を受け,「止揚されっっ,
より客観性を強めていく」ような統合的理解をさしている。
ところで,物 価変動を基礎 とす る約50年 のコンドラチェフ的長期波動の
理念型は,図4に 示すように四局面に分割することが可能である。 この局面


















L 、4局面 一 」LB局 面 一 」Lc局 面 一」LD局 面」
図4四 局 面 分 割
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　 　 　 　 　 　 コ
われ る物 価水準で あ り、イ ンフ・レで もな く,'デ フ レで もない時代 の平均 的物
　 　 ロ
価水準 を意味 して いる。'ちなみ に戦後50年 におけ る平 均的 物価上 昇 率 は,
図2,図3か らもわか るよケに アメ リカでは概 略4%で あ り,日 本 で は概略
6%で あると考 える ことがで きる。通常物価水準Pw瑞 線以下 にあ って,・物
価が上昇 してい る場合(五 局面)は,マ イ ル ドイ ンフ レー シ ョンの経 済実
体で あ り;『逆 に通 常物 価水準P砂 場 線.を越 え.て物 価 が長期 的 に上昇 す る場
合(b局 面),そ の社会 にはイ ン.フレが存在 す る6さ らにP幣 砿 水準 を越 え
た物価 が長期 的に下降す るとき(C局 面),.デ ィス イ ン.プレが存在 し,同 様
にPWPT4水 準以下で物価が長期 に下降 して いる場合(D局 面)は,デ フレー
シ ョンbス パ イ ラルの経済実体 を もつ。'
後 に詳 しく説明 するよ うに,こ れ らの四局面 は1物 価水準の位置的特性やゴ
総需 要曲線 と総供給曲線 の動学 的反応・に対す る統合 的理解 によ って∴それぞ
れ以 下の よ'うに命名す るこ・とができる。
・(i)A局 面r過 少生 産的デ フレ構 造 の実体
層P・1・(シ ュムペ一 夕ー,ケ イ ンズ局 面②)
'㈲ ㌧8局 面=過 少生産 的イ ンフレ構造 の実体 …1
(ス タグフレー シ ョン局面)
(逝)c局 面=過 少需要的デ・ダ ン
.ル 構造の実体
(デ フ ペ リテ 千 一 局 面)・ ・
(・切 局酢 過蠕 要的デフレ髄 の実体'、
(Tフ レズでぐイ ラル局面)'-』'.齢
長期波動 ま,世 界経済の ダイナ ミックな展開 における波動変動 であるが,
その変動 の経過 は,・'連続的,推 移的変化で ある。従 って,'E点 近傍 は,A局
面 とb局 面 の混合 的特 質を もつ 「E局 面」 とみ る'ことがで き,同 様 にE'点
の近傍 は,C局 面 とD局 面 の混合的特質 を もつ 「E'.局面」 とみ る こと もで
きるので,局 面分 割の合計 は六 個 とす るこどもで きよう。 しか し,長 期波動
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のコ ン ドラチ ェフ的景気年数仮 説に よって,長 期波動 の上昇局面の もとでは,
中期景気波動 の上昇 は長 くかっ強 く,ま た,そ の下 降 は短 くかっ弱 いのに対
して,.長期波動下降局面のもとではゲ中期波動の上昇 は短 くかっ弱 く,ま た
そ叫 降嘆 く'かっ深いものと
.tdると重れば;『局面的分『llを六?嘲 分する
必要 はな く,四 局面 で十分 というべ きで あろう。
2.総 供給曲線 と総需要曲線
長期波動が もつ四局面の構 造的特徴を説 明す る場合,最 も有 用 な分 析手 段
は,マ クロ経 済 学 的 分 析 手 段 で あ る 「総 供 給 曲線(AggregateSupply
Curve=AS)」 と 「総需要曲線(AggregateDemandCurve=AD)」である。





を基 本前 提 とす る(3)。・資本 ス トックは,過 去の投資 によって固定 され て いる
場合(闇)の 短期 を仮定 する とす れば,す べ ての生 産物 の変 動 は,労
働投入量 の変化 だ けに依存 す ることにな る。従 らて,生 産関数 は,
Y-F(K-K,L)… ∴ ∵㌻・・…∴……… ……・… …∴… ……(1)1
とな り,生 産要素庭関寺 る収穫逓減 を仮定すれば,労 働の限界生産力
(=∂y『/∂L)は 逓減 し,生 産関数は図5の よう1と,y『〇五平面に対 しz上 に
向かって凸となる。
一方,労 働市場では,労 働の需要曲線(LL)と 供給曲線(L$)の 交点に
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よ って実質 賃金(=W/P,W=名 目賃金,P=物 価)が 決定 される もの と
仮定す る(図6)。






は低下するが,そ れに対応して企業は労働需要を増加 し,ま た家計は労働の提供











































となり,総 供給曲線(=AS)は,図9の ように,F=W/卯)水 準で水平 となる。
以上の ように総供給曲線 は,そ れ ぞれの仮定 に従 って①垂 直,② 右上が り,
③水平の三種類 に大別す ることが可能 であ る。一般 に総供給 曲線ASを 構成
す る要因 は,賃 金や原材料費等の生産 にかか わる費用項 目であ り,費 用項 目
の独立的変化 は,AS曲 線 を シフ トさせ,と くに経 済拡 張に伴 う労 働 や資源
の逼迫や イ ンフ レ期待 の誘発 は,AS曲 線 を左上方 へ と転 回 させ る動 学 的反
応 を もつ(古 典 派のケ ースは左転 回の極限値)。 逆 に,円 高 な どに伴 う物価
の下 落や安 い輸入 財の入手可能 性,さ らには,技 術革新 による単位 当た りコ
ス トの低下の場合 は,AS曲 線 を右下方へ とシフ トさせ る動学 的反応 を もつ
(水 平 のケースは右転回 の極限値)。
これ に対 して総需要 曲線(AI))は,財 市場 の均衡 を意 味 す るIS曲 線 と,
貨幣市場の均 衡を意味す るLM曲 線の両者 にお け る同 時均 衡 によ って決 定
され る総需要量 と物価 との関係 をあ らわす(4)。
今,閉 鎖経済 を仮定 した支 出国民所得(=y)を 以下 の ように定義す る。
Y=C+1+G・ … … … … … … … … … … … … ・… … ・… … … …(3)
C=消 費,1=投 資,G=政 府 支 出
そ れ ぞ れ の 支 出 項 目 の 行 動 式 は,以 下 の タ う な 線 形 で 与 え ら れ る も の と仮
定 す る 。,
C=α 十b(Y-7「)・ ・・・・・… 。・・・・・・… 一・・・・・… 一・・。・… 一・・・・… 一・・(4.1)
α=定 数,わ=MPC〈1,T=定 額 税
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1=C-47。 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・… 。・・・・… 。・・… 一・… 。・… 。・… 一・一・。(4.2)
c=定 数>0,d=パ ラ メ ー タ ー,r=利 子 率
G=G=一 定 … ・… … ・… … … ・… … ・・… … … … ・… … … … …(4.3)
T=7=一 定 … … … … … … ・… … ・… … … … ・・… ・… ・… … …(4.4)
(4.1)～(4。4)の 行 動 式 を,(3)の 定 義 式 に 代 入 し,整 理 す れ ば,均 衡 条 件
式 が え ら れ る。
Y一 一dQr+一+c+IG+一b・T_.__.__._(5)1-bl-t1-b1-b
(5)式 は,財 市 場 の 均 衡 を 示 すIS曲 線 の 方 程 式 で あ り,利 子 率(r)と 所
得 水 準(y)と の 関 係 は ∂Y/∂Y=一Q/(1-b)〈0に よ っ て,逆 相 関 の 関 係
に あ る こ と が 知 ら れ る。
同 様 に 貨 幣 市 場 の 定 義 式 は,
M/P=L… … … ・… … … ・… … ・… ・… … … ・・… … … … … ・… ・・(6)
M=貨 幣 供 給,P=物 価,L=流 動 性 選 好
で あ り,各 項 目 の 行 動 式 は,線 形 で 与 え ら れ る も の と仮 定 す れ ば,
L=L(r,Y)=θy一 〃 … … … … … ・… … … ・・… … … ・… ・… ・(6.1)
θ,∫=各 々 パ ラ メ ー タ ー
M/F=M/P… ・… … ・・… ・… … … … … ・… … … … ・… ・… ・… ・(6.2)
M;M=一 定 の 貨 幣 量
で あ る 。(6.1)と(6.2)を(6)式 に 代 入 し,整 理 す れ ば,
y=(ε/プ)Y一(1/f)M/P・ ・・・・・・・・・・・・… 。・・・・・・・・・… 。・。・・・・・・・…(7)
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(7)式 は貨 幣 市 場 の 均 衡 を 示 すLM曲 線 の方 程 式 で あ.り,∂r/∂Y=
(E/ノ')>0で あ るか ら,利 子率(r)と 所 得(y『)と の関 係 は正 の相 関 関係
にあ る。
総需要 関数(Al))は,IS曲 線 とLM曲 線の同時均衡 を満 たず場合 の国民
総所得 の大 きさによ って与 え られ るふ ら,ぐ5)と(7)をYとrに 関す る連






(た だLZ.f(1一 研 碗 〉 。f(1一の
(8)式 は,「 総需要 曲線(AL)」 の代数式 であ り',総 需要(Y)は,G,T,
Mを 一定 とし,Pの 異 なる値 に対 して図10の よ うに右下が りの関係 で示 さ





































① 物価Pの 下落は,実 質貨幣量M/Pを 上昇させ,総 需要Yを 上昇させる。従 っ
て,FとyFの 間には,右 下がりの関係があり,こ れをpoY平 面に図示 したもの
を総需要曲線(AD)と いう。
② 任意の与えられた物価水準(P=F)に 対 して,貨 幣供給量Mの 増大 に伴 う
拡張的金融政策は,総 需要曲線を外側にシフトさせるような動学的反応をもた ら
す(AD→AD')。




て,価 格系列的物価変動 と数量的実質国内総生産の変化に対 して,統 合的で
総体的な理解を与えることが可能である。なぜなら,生 産物市場の均衡は図
11の ように,AS曲 線とAD曲 線の交点によって与えられ,長 期波動の各局




3.四 局面分析 とASADの 動学的反応
コンドラチェフ的思考方法で注目すべき最 も顕著な問題点は,経 済実体の
動態的ダイナ ミズムを内生循環ないし内生的継起性として把握する認識の方
法である。例えば長期波動の始発点の状況でA局 面 がなぜ発生 し,A局 面
のつぎにb局 面が継起 し,さ らにはCか らDへ と局面移行す るの はなぜか
という内生的事象の連続性を説き明かすことである。コンドラチェラは,長
期波動という特定パターンによって,経 済変動の歴史的ダイナ ミズムに一定




(1)A局 面=過 少生産的 デフ レ構造の実体
(シ ュムペーター ・ケイ ンズ局面)
図4のT点 は長期波動の始発点であり,コ ンドラチェフ的命題 ではこの
時点で 「一回限りの群生的技術革新」が発生する。7点 は,図12に 示すEo
点 に対応 し,「過少生産的デフレ構造」の矛盾をもつ経済状態 と云 える。過
少生産的デフレ構造においては,物 価(P,)は 通常物価水準(PwPの よ り
もはるかに低位な水準にあり,遊 休資源が豊富に存在 し,技 術革新の不存在
による綾小化された停滞的経済状況をもつ社会である。過少生産的デフレ構
造という実体のもとにおいては,名 目賃金の伸縮的調整作用を仮定する古典
派的な垂直の総供給曲線(AS)を 仮定す乙ことが最もふさわ し、く,か か る
先行条件的構造矛盾を始発的動因 として,シ ュムペーター的意味における新
規の技術革新が,簸 小化 した経済を打破するように誘発 されるのである。技
(341)13








統合的に組織化 し,経 済の実体 に新たなる新規の活力をもたらす戦略的要因
である。図12に おいて技術革新によって発生する総供給曲線の動学的反応
は,AS,か ら.4S4へ の右下方への転回シフトとして示 される。 技術革新 と
は,基 本的には一定の労働に対する資本装備率の増加 によって,労 働生産性
が上昇するか,あ るいは単位当たり労働 コス トの費用削減を意味するから,
それに対応する総供給曲線の動学的反応は,右 下方への転回シフトとしてみ
なすことができる。 これに対 して総需要曲線はAD,の 綾小的水準か ら,生
産力の上昇に対応 してAD.以 上 に拡大 され ることが可能であり,と くに
.4S4とAD.の 交点以降では,物 価不変のもとにケインズ政策の完全なる作
用が実現 される。従って,Eo点 の過少生産的デ フレ構造の停滞的矛盾を打
破する技術:革新は,物 価安定(瑞 →P→ 瑞)の もとに,実 質国内総生産を
増大(%→ 名→%ラ}毛)さ せ,』さらにはそれに対応する雇用量 も増加 し,
ケイ ンズ的拡大均衡政策の採用を最 も有効なものとする。 か くして,、4局
面 は 「シュムペータ▽ ・ケインズ局面」 と命名するに最 もふさわ しく,長 期
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波動 の上昇局面 に対 す る物価 変動 と実 質産 出水準 との関係 の統 合的説 明を与
える ものであ る。
同様 に してB局 面 か らL局 面 にか けて,ASとADの 動学 的反応 に対 応
す る基本 的説 明を与 え ることがで きる。
(2)B局 面=過 少 生産 的イ ンフ レ構 造の実体
(ス タグフ レー ション局面)
一般 にイ ンフ レーシ ョンとい う場合,基 本的 に二つの種類 に分 ける ことが
で きる。一 つ は,物 価上昇が実質国内総生産 の増大 を誘発す・るよ うなイ ンフ
レーシ ョンで あ り,図13-1に 示 す よ うな,総 需要 曲線.4Dが,Al)且 か ら
、4P2へ と右 シフ トす るのに応 じて,物 価PがPか らP;へ と上昇 するケース
で ある。 この場合 の重要 な ポイ ン トは,総 供給 曲線ASが,不 変であ り,動
学 的反応が ゼロであるために,実 質国 内総生産 が 名 か ら 巧 へ と上昇 して い
'














































上方 ヘ シフ トす る場合,物 価上昇 を引 き起 こす過 程 で,総 供給 曲線 がAS
か ら五S2へ と動学 的反 応 を示 し,左 上方 へ とシフ トす る一 方(こ こで は
.4S1がASSへ と左 回転 して いる が基 本 的 に は シ フ トと 同 じ),物 価 が
君 → 尾 → 尾 へと"ギ ャロッピング"し,実 質 国内総生産 が 耳 か ら 巧へ と減
少す るケースである。前者 のケースは,「ProsperousInflation」(略 して プ
ロス フ レーシ ョン)と で も名づ くべ きイ ンフ レーシ ョンで,後 者 の場合 は,
(StagnantInflation」(略 して スタグフ レーシ ョン)で ある。「プ ロスフレー
ション」 にお いて は,物 価上昇 と実質 国内総 生産 の上 昇が同時併発的 に発生
し,従 って,君 か ら鳥 への物価上昇 に耐 え忍ぶ な らば,実 質国 内総生 産 を
増大 する ことが可 能で あり,か か る経済状況 にお いて は,絶 えず総需要 拡大
の イ ンセ ンテ ィブが働 くこととなる。 これに対 して 「スタグフ レーシ ョン」
にお いて は,P,か ら鳥 への第一次的物価上昇が,総 供 給曲線AS.を,.4S2
へ と左上方ヘ シフ トさせ,PIPzの 物価上昇 が,AS,か ら、4S2へ と総供 給 曲
線 の動学 的反応 を引 き起 こす。 この根本的原因 は,イ ンフレ的物価上昇 が経
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済 に期待(expectation)を 生 み,「 予想 価格 」 を形 成 し,期 待 の矛 盾作 用
に よ って,供 給側 に"売 り惜 しみ"の 供 給 削 減 を導 き,総 供 給 曲 線 を
ASか ら.4S2へ とシフ トさせる 「供給 ショック」 が発 生 す るか らに ほか な
らない。
ところで,長 期波動 の進 展過程 で発生す るB局 面 での 「過少 生産 的 イ ン
フレ構 造」 とは,い かな る経済実体 を指 しているのであろ うか。問題 の出発
点 は図14に おける初期均衡点Eoか らスター トす る。
Eoで 決定 され る物価水準(Pa)は,貨 幣価値 を維 持 す る と思 われ る 「通
常物価水準(PwPの 」 を上 回 ってい るとい うのが,こ こで の基 本 的前 提 で
あ り,従 って純 然た るイ ンフ レーシ ョンが実体 内に生起 している。 しか もこ
の局面 での特徴 は,少 々の イ ンフ レーシ ョンに耐 え忍ぶ な らば,総 需要 曲線
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総需要 曲線の 、41)1か ら、4D2へ の拡大 は,瑞 か らP,へ と物 価水 準 を増大 す
るが,そ れ さえ耐 え忍ぶ ならば,実 質国内総 生産は,%か ら 名 へ と拡大 す
る ことがで きるので ある。同様 に,E点 か らC点 にか けて,.4D2か ら、4D3
への総需要 の拡大 は,物 価水準 を ろ か ら瑞 へ と高 めるが,実 質産 出水準 は,
Yか らY,へ と上昇 す るのであ る。唯一 この関 係が破綻 す るの は,D点 以 降
であ り,総 需要 曲線 の拡大が,単 に物価 を上昇 させ るだ けで,実 質国内総生
産 は増加 する ことはな く,相 対 的に倭小化 した経済 であ る 「完 全な る古 典派
の世界」 が出現 す る。 ・
ところで,こ の β局面 におけ る経済実体 の最大「の特 徴 は,総 需 要拡 大 に
伴 う物価上昇 が動学 的反応と して総供給 曲線ASの 左上方へ の転回的 シフ ト
を もた らす ことであ る。物価上 昇(lnflation)に よる実質 国内 総生 産 の誘
発的減少(Stagnation)は,いわゆ る 「ス タグフ レーシ ョン(Stagflation)」
で あり,ス タグ フレー シ ョンが存在 する ことこそが過少生 産構 造にお ける最
大の経済 的矛盾 なのであ る。総供給 曲線 のAS,か らAS.へ の左上 方 へ の転
回 シフ トは,総 需 要 曲線 のAD,か らAl)2に か けての右 上方 シ フ トに伴 う
瑞 か らP,へ の第一次的先行の物価上昇が誘発 した ものzあ り,A点 か らb
点 にかけて実質 国内総生産 は,Y,か らYへ と減少す る。 これ は純 然 た る供
給 シ ョック要因 を原因 とするス タグフレー ションであ り,賃 金 や,原 材料 費
等の費用項 目における独立 的変化が,総 供給 曲線 の動学 的反応 をひ き起 こ し
た もので ある。 これ とは対照的 に,1)点 以降 におけ る総 需要拡 大によ る物 価
上昇 とそれに随伴 す る実質国内総生産 の不変現象 は,、純 然た る需 要 シ ョック
要因 を原因 とするス タグフレー ションであ り,完 全 なる過 少生 産構 造を背景
と して発生 する。
マ クロ経済学的 に 「過少生産 的イ ンフレ構造」 の出現 す る経済実 体 とは,
総供給 曲線ASが 左上方へ と転 回 シフ トす ることによって,供 給が相対的 に




する費用項目が,経 済の拡大とともに騰貴 し,イ ンフレ的物価上昇が経済に
期待(Expectation)を 生み,「予想価格」を形成す ることに起因する。 予
想価格の形成は,・「期待の矛盾作用」によって,需 給を不均衡化する作用を
もち,物 価の上昇において,総 供給曲線ASを 左上方ヘシフトさせ,ま た総
需要曲線ALを 右上方へとシフ トさせる動学的反応をもつ。物価の上昇が,
総供給曲線、4Sを左上方へとシフ トさせる場合,こ れを,供 給サイ ドにイ ン
センティブをもつ期待の矛盾作用 と呼び,ま た総需要曲線ADを 右上方ヘ
シフ トさせる場合,こ れを需要サイ ドにインセンティブを もつ期待の矛盾作
用と呼ぶ。インフレ期待による予想価格の形成は,需 給の不均衡化作用を促
進 し,物 価を累積的に上昇 させるとともに,供 給側に"売 り惜 しみ"の 過少
生産的構造矛盾を発生させ総供給を縮小させる一方,他 方において需要側に
"買い漁り"の 過剰支出的構造矛盾を発生させ,少 々のインフレを忍ぶな ら
ば実質国内総生産を高めることができるという需要促進のインセンティブが
働き,総 需要を拡大する。かくして物価は,需 給両サイ ドに発生する 「期待
の矛盾作用⑤」によって急騰 し,飛 躍的に上昇することになるのである。
長期波動の進展過程におけるE局 面での最大の特徴 は,A局 面か らの引
き続 く経済成長に対応 して漸時資源制約が発生 し,物 価が通常水準(PwPの
を上回るにつれて,期 待の矛盾作用によって予想価格が形成され,市 場が過
少生産的インフレ構造をもつに至ることである。過少生産的インフレ構造を
もつ経済においては,総 供給曲線ASが 左上方へとシフトし,総 需要曲線は
右上方にシフ トする。 しか もASとADの シフトの仕方 は,図14に みるよ
うに,そ の振幅の大きさを徐々に拡散 してゆくような仕方で発生 し,以 下の
ようなプロセスのもとに進展する。
①AD,がAD;に シフトすることによって,均 衡点 はE,点 か らA点 に
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移行 す る。A点 の座標 は(Y,Pi)で あ り,こ の 間,物 価 は 瑞 君 だ け
上昇 し,実 質国 内総生産 はYY,上 昇す る。
② 物価上昇 名 君 は,「 期待 の矛盾作用」 によ って,AS,を 五S2ま で削
減 させ,均 衡点 をA点 か らB点 に移行 させ る。8点 の座標 は(Y,P;)
であ り,こ の間,物 価 はP,P.,上 昇 し,実 質国内総生 産 はY%減 少する。
すなわ ち,月 島 の物価上 昇 は,こ の経 済 にスタ グフ レー シ ョンを もた
ら し,総 需要 曲線AD.の 一層 の拡大が誘 引される。
③ 総 需要 曲線ADZが オD3に シフ トす ることに よって,均 衡点 はB点 か
らC点 に移行 する。C点 の座 標 は(Y,P)で あ り,こ の間,物 価 は
PzPs上 昇 し,実 質 国内総生産 は 巧}～ 上昇 す る。 すなわち,B点 か らC
点へ の移行 は,需 要 サイ ドにイ ンセ ンテ ィブを もつ期待 の矛盾作用 の結
果,物 価 の上昇 弓 鳥 と共 に,実 質 国内総生産 を%yl上 昇 させ,プ ロス
フ レー ションを発生 させ る。
④ 物価の上昇 尾島 は,前 と同 じよ うに供給側 に イ ンセ ンテ ィブを もつ
期待 の矛盾作用 によ って,総 供給曲線ASSを.4S3ま で削減 させ,均 衡
点 をC点 か らL点 に移行 させ る。D点 の座標 は(P,,Y)で あ り,こ の
間,物 価 は鳥 名 上昇 し,実 質国内総生産 は大 きく}…}三減少す る。す な
わち,P3PQの 物価上昇 は,こ の経済 に前 よ りも強度 のス タグフレーショ
ンを生 起 させ,総 需要曲線AD一 の一層 の拡大 が誘 引 され る。
⑤ 総 需要曲線 盆D3がADSに シフ トす ることに よって,均 衡 点 はD点 か
らE点 に移行 する。E点 の座 標 は(Y,PG)で あ り,こ の間,物 価 は
PgPG上 昇 し,実 質国内総生産 は不変 にとどまる。 す な わ ちD点 か らE
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点への移行は,物 価を大幅に名具 上昇させるが,実 質国内総生産 は 巧
の水準で一定となり,た だ単に物価が上昇 しただけとなる。この場合の
物価上昇乃鳥 は,「真性のインフレーション」 とみるべきもので,か か





発生することに注意されなければならない。すなわち,物 価の上昇は 瑞若 く
P,P;<… …<冬 鳥 と拡散的であ り,実 質国内総生産の縮小幅 もY%〈
環境 と拡散的である。この拡散的振幅が縮小的振動 に変わるのは,需 要側
にインセンティブをもつ期待の矛盾作用が何 らかの理由で逆回転 し(例 えば
貨幣価値の低落に伴うマネタリス トの出現),長 期波動 が下降局面 に転換す
る場合である。
しか し,ア メリカのような世界通貨 ドルのシニオ リティをもつ国は,そ の




(3)C局 面=過 少需要 的デ ィスイ ンフレ構 造の実体
(デ フペ リテ ィー局面)
図15は,C局 面の経済的状況を,、4S,ADの 動学的反応によって示 した
ものである。基本的条件 は初期均衡点Eoで 決定される物価水準(瑞)が,







準(Pwj瑞)よ りもはるかに上位に位置 していることである。従 って,物 価




する強い要求によって総需要曲線はAl)1か らAD.へ と左下方にシフ トする
ことはさけられない。すなわち,長 期物価上昇に対する下降転換に伴 う実際
的波動形成者 はマネタリス トの存在であり,彼 等の貨幣価値維持に対する物
価下降の内生的要求が,長 期的波動の屈折をもた らすのである。それはあた
かも,長 期波動のL局 面における トロフ時の金鉱探索者やあるいは金価格
引上げ論者,さ らには現代の調整インフレ論者や貨幣増刷論者などの 「Al・
chemist(錬 金術師)」 の果たす役割 と同義的対称性をもつものである。
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と ころで,マ ネ タ リス トの内生的圧力 は総需要曲線 をAD→ 、4D2→ ……
へと左下方 に シフ トさせ,物 価 と実質国内総生産の両者を下降 させ てゆ くの
が通常 のケースであ る。 おそ らく金本位制 にお いて は,そ の よ うな作用が強
烈 に働 くことはまちがいな いが,管 理 通貨制の今 日,そ の ような作用が働 く
必然性 は存在 しない。 とくに覇権国 アメ リカは,基 軸通貨国で あり,ド ルの
シ二才 リテ ィーを乱 用す ることによ って,意 図的な ドル高政策を採用 し,低
廉 な輸入 を増大 させ,総 供給曲線をAS,か ら、4S2へ と右下 方 ヘ シ フ トさせ
る一方,財 政赤字 の肥大 化 によって,総 需要曲線をADZか ら、4D3さ らに は
、4D4へ と右上 方に シフ トさt一 物価 と実 質国 内総生 産 の両者 を上昇 させ る
ことが できる。 すなわち,覇 権 国ア メ リカは,自 国の衰 退現 象を貿易赤字 と
財政赤字 に秘匿隠蔽 し,見 かけ上 の長波上昇 を偽装 す るのであ るCし か しこ
の場合,ASとADの 二次的 な動学的反応 を考慮す ると,物 価上昇 は,7ス
トの上昇 とな ってAS;を.4S3へ と大幅 に左上方 へ初期均衡点Eoを 越 えて シ
フ トさせ,さ らなる一層 の物 価上昇(旦)と 実質国 内総生作 の下 落 く玲 を
もた らし,F点 にお いて 『大振動の スタグフ レーシ ョン作用』が発生 する可
能性が強 い。
同様 の動学的反応 は貿易黒字国 日本 について も可能 であ り,大 幅な円高 と
それ に伴 う輸入原材料 の価格低下 が,総 供 給曲線 をAS,か ら 、4S2へ と一 層
右下方 ヘ シフ トさせ,デ ィスイ ンフ レの状況下 において,実 質 国内総生 産を
上昇 させ ることが可能で ある。 これは物 価下 落(Deflation)と 総 産 出量 の
増大(Prosperity)に よる 「デブペ リテ ィー(Def-perity)」 とで も名づ く
べ き経 済状況で,B局 面 でみ られ る 「スタグフ レーシ ョ'ン(Stagflation)」
と対称 をなす概 念で ある。
いずれ にせ よ,ア メ リカは物価面 にバイアス し,日 本 は実質成長率 にバイ
ア スす る 「偽 装 され た長波上昇局面」 を歩 んで い るにす ぎず,そ の実 体 は
1973年 以後 ただちに両 国 ともコン ドラチ ェフ的 下降 局面 に入 った もの と理
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ブル的資産景気 に うっ っをぬか したので ある。
B・ ベイ リーの云 うよ うに,物 価水準 でみ ると長 波上 昇の ピーク時 は,ア
メ リカでは,1981年 であ るが,し か し 「大振 動 の ス タグフ レー シ ョ ン」 作
用 は第一次 オイル ショック後 ただ ちに開始 されて いる ものとみるべ きであ る。
これ は,基 軸通貨 ドルの シニオ リテ ィーを もつ アメ リカに特有 の現象で,あ
くまで も長波的下降 の シン ドロームにお ける一形態 とみなされ るべ きもので
あ る。 このことは,総 供給曲線(A)と 総需要曲線(AD)の 動学的反応 に
対応 して理論 的に十分考 え られ うる ことで,-B・ ベイ リーは,余 りに も物 価
変 動 に忠実 に論理構成 を築 こうと したため に,認 識の統合性 を欠 いているよ
うに思え る。
(4)D局 面;過 少需要的デ フ レ構造の実体
(デ フレスパイ ラル局面)
経済の実体が 「過少需要的デフレ構造」の矛盾を もつという場合,い か
なる経済学的特徴が問題となるのであろうか。 コンドラチェフ的長期波動の
下降局面は,物 価の長期的下降によって特徴づけられるが,物 価の下落は,
通常物価水準であるPw瑞 水準を基準 として,こ れよ り高 い水準で生ずる
物価下落,す なわち 「ディスインフレ的下降」と,Pw%水 準より低い水準
で発生する 「デフレ的下降」の二種類にわけられる。前者は,C局 面のデフ
ペ リティー局面であり,後 者は長波論特有のD局 面におけるデフレスパイ
ラル的物価下落である。
物価の長期的下降における 「ディスイ ンフレ的下降」と 「デフレ的下降」
の経済学的特徴の相異は,図15-1と 図15-2で 示すことができる。
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図15-1に おいて,出 発点は,総 供給曲線ASSと 総需要 曲線ADSが 交わ
るE,点 であり,こ の均衡点は物価水準 瑞(>Pw・Pの と実質国内総生産Y
の組合せによって座標(}も,瑞)を もつ。いま,な んらかの理由,た とえば
円高不況によって,総 需要曲線が,Al)oか ら.41)1へ と左下方ヘシフ トした
場合,物 価水準は瑞 か ら君 へと下落する。物価水準の 瑞 か ら君 の下落 に
対応 して総供給曲線が ハSoか らASへ と大 きく動学的反応を示 した場合
(円高が低廉な輸入原材料の入手可能性を もちきたし,費 用が削減す るよう
なケース),新 たな均衡点はβ点であり,物 価 はさ らに下落 し弓 点の水準
となる。 この低位な物価水準 鳥 に対応 して,政 策当局が総需要拡大政策を
採用すれば(こ の国は大幅な貿易黒字国と仮定でき,し かも物価が下がって
いるのだか ら,イ ンフレを懸念することなく大いに需要拡大を促進 しうる),
総需要曲線は・41)1からAD,へ と元の水準に回帰 し,結 局,総 供給曲線 と総
需要曲線の両者による動学的反応の効果 はC点 に帰着する。C点 は初期均
衡点Eoと 比べて,物 価水準はPaか らPへ と下落 し,実 質国内総生産 はY,
から名へと増大 している。すなわち,物 価下落において,実 質国内総生産
を増大 させるような総供給曲線 と総需要曲線の動学的反応は 「ディスインフ
レーション」 と名づけることができよう。
同様に図15-2に おいて,出 発点はEo点 であり,初 期物価水準 瑞 は,通
常物価水準Pw瑞 よりも下位に位置するものと仮定 され(易 くPwPの,Eo
点の座標は(Y瑞)で ある。 い車なん らかの理由,た とえばC局 面で生 じ
たバブルが大崩壊 し,巨 大な不良債務が経済実体に発生 し,金 融システミッ
クリスクが生 じるような場合を想定する。総需要曲線が、4DOか らADへ と
左下方へ大 きくシフ トすれば,物 価水準は瑞 か ら君 へと下落する。 この物
価水準の下落に対応 して,総 供給曲線が.4Soか らASへ と相対的に小 さく




衡点はβ点であり,物 価は弓 の水準へと大幅に下落する。 この場合は総供
給曲線と総需要曲線の両者による動学的反応の効果は,E点 に帰着するが,
初期均衡点Eoと 比べて物価水準は瑞 から弓 ぺ と大幅に低下 し,実 質国内
総生産も%か ら名へと減少する。すなわち,物 価下落において実質国内総
生産を減少 させるような総供給曲線 と総需要曲線の動学的反応は 「真性のデ
フレーション」であると名づけることができよう。
物価下落が 「ディスインフレ」をもたらすかT真 性のデフレーション」 を
もたらすかの違 いは,総 供給曲線ASと 総需要曲線ALの 動学的反応の大き
さの違いであり,前 者においては孟Dの 相対的に小 さな下方変化 に対 して
ASの 大 きな右方変化をもち,後 者はADの 相対的に大きな下方変化に対 し
てASの 小 さな右方変化をもっことによる。
ところで 「過少需要的デフレ構造」の経済においては∫図16に 示すよう









縮小化 し,媛 小な均衡点E'0に 向かって左下方へと下落 している場合である。
他方,総 供給曲線ASは,物 価の下落に応 じて右下方に回転シフト(こ れは,
ASの 右下方 シフトと本質的に変わらない)し,そ の動学的反応が相対的に
小 さいために,・実質国内総生産を減少させ 「真性のデフレーション」を引 き
起 こしている場合である。すなわち 「過少需要的デフレ構造の実体」とは,
真性のデフレーションが連続的推移の もとに発生 し,「デフレスパイラル」
を生起 させている経済状態であり,媛 小な縮小均衡的経済に向か って下方変
化を行 っている場合である。




フレーション的物価下落が連続的に発生 し,「デフレスパイラル」 が生起 す
ると共 に,経 済の縮小均衡的矛盾が生ずることである。このような現象を生
み出す最大の原因は,デ フペ リティーのC局 面で発生す るバ ブルとその崩
壊が,総 需要曲線AI)を 大幅 に左下方 にシフ トさせ,需 要 を縮小 させ る作
用を生み出すか らであり,デ フレスパイラルの連続的推移が構造的矛盾となっ
て縮小均衡化過程にひきずり込むか らにほかならない。
総供給曲線ASの 右下方への転回シフhは,A局 面(過 少生産的デフレ構
造=シ ュムペーター,ケ インズ局面)に おいて,技 術革新の結果 として同様
の右下方的 シフトの動学的反応が示 されたのであるが,そ れと比較 した場合,
ここでのシフトはその内実において全 く経済的意味を異にしていることに注
意 しなければならない。








と シフ トさせ(AS→ 凶S2→ …… →.4S5),他 方総 需 要 曲 線ALの 拡 大
(AD,→AD;→ …… →AI)4)は,物 価 を低位 に安 定 させ っっ(瑞 →P,→
鳥 → …… → 瑞),同 時併発 的に実質国 内総生 産(γ)を 拡 大 させ るの であ
る。 すなわち図17に お いて は,マ イル ドイ ンフ レ的物価上 昇 の もとに,実
質国 内総生産 を拡大均衡 的 に拡張 しつつ(Y→Y→ …… →y'),総 供給
曲線ASを 右下方 へ と転 回 シフ トさせて いるのであ る。
これに対 して図16に おけ る0局 面で は,総 供給 曲線の右下方 的転 回 シ フ
トが,図17の 場合 と全 く逆 であ り,デ フ レスパイ'ラル的物 価下 落 が,縮 小
均衡的収縮(E。 → ハ → ∵・… →E'c)を もた ら し,縮 小均 衡点E'0に 向か っ
て連 続的 に下方推移 しているのである。す なわちデフ レスパ イ ラル的下方推
移 によってE;点 に到達 し,ふ たたび長期 波動 の原点 であ る 「過 少 生産 的 デ
フ レ構造」 へ と回帰す る ものと理解 され るのzあ る。従 って,E'0点 にお け
る経 済的矛 盾 は,も はや 「過少需要的 デフ レ構造」な ので は な く,「 過 少生






価格の暴落)を 原因とし,既 存覇権国と挑戦国の経済覇権をめ ぐる熾烈な世
界的相剋関係の中で生ずる歴史的時代的な総需要の減少を背景 として発生す
る。従 って,総 需要の減少がもつその深度 と強度は,金 融のシステ ミックリ
スクを随伴するような危険性をもっと共に,世 界恐慌型不況を誘発 しかねな
ロ の 　 　 　 　 　
いあやうさを内包す るものである。かかるD局 面の特性 は,「 コ ン ドラチ ェフ
　
的デフレスパイラル局面」ζでも命名すべ きもρであるが,基 本的には 「過
　 　 り 　 ロ
少需要的」ならびに 「過少生産的」(過 剰生産的ではないことに注意せよ)デ
フレ構造の矛盾をもつ経済実体が出現 していることが最大の問題なのである。
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まず,C局 面で形成されたバブルが崩壊 し,資 産デフレと金融不安によっ
て,歴 史的時代的な総需要の減少が開始する。 総需要曲ADの 減少 は,
第一次的物価下落をもたらし,企 業に対する売 り上げ減少と収益の減少をも
たらすばか りでなく,実 質金利の上昇によって投資を抑制させ,さ らには,
企業のリス トラ的雇用調整によって失業が生み出される。失業や将来に対す








作用をなくすために,金 融機関がもつ企業に対する"貸 し渋 り"を 解消
することである。このためには情報公開にもとつく選別的淘汰作用を通
じて,存 続可能な銀行に対 しては思い切 って公的資金を投入 し,銀 行の
自己資本比率を高め,金 融 システム リスクを回避するような資本投入を
惜 しみなく実施すべきである。
② 過少需要的デフレ構造が出現する基本的経済矛盾は,既 存の製品技術
を用いて製造される商品が,市 場飽和(Saturation)を ほぼ達成 し,
市場の 「同質的相剋矛盾」としての構造的行き詰まりが経済全体に行 き








ンカをもたらす要因は,経 済のSupplySideに おける 「技術革新」以
外に存在せず,こ れを緊急 に実現することが,長 期波動的視点か らの一
つの解決案である。この場合,技 術革新という概念は,広 範囲な意味を
もち,規 制の撤廃や,低 廉iな外国輸入財の大量導入,新 商品のカイノス
的創造などであることは云 うまでもない。
③ 過少需要 的デ フ レ構造 にお ける 「物 価の低水 準」 は,エ マージ ング諸
国のNewSupplierの 出現 な どによ る世 界経 済 的構 造要 因 に起因 し,
GlobalCompetitionと い う世界市場の特性か ら生 ず る一 面 を もって い
る。
世界物価 の低落 が 「金鉱 の発見」 と内生 的継起 の フィー ドバ ック関係
を もっという 「長 期波動論 の金数量命題」 は,過 少需要 的デ フ レ矛盾 を
脱却す るためのDemandSideか らの重要 な手 がか りを与 え る。・すなわ
ち,非 過熱 的世界物価 の低 水準においては,現 代 の 『錬金 術 師(Alche-
mist)』 こそが,時 代 の リーダーとも云 うべ きもので,イ ンフ レを恐 れ
ることな く,世 界的 に流動性 を創 出 し,DemandSideから世 界経 済 を
長期的 に上昇 へ と転換 させ る役割 を担 うことが要望 され る。 今 日,調 整
イ ンフ レ論 や貨 幣の増刷,リ フレ政策 の採用,さ らには 日銀特 融によ る
公的資金 の投入 など は,現 代経済社会 のアルキ ミス トの出現 を意 味 し,
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